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R E S U M O 

Este trabalho foi desenvolvido para avaliar a viabilidade de 

investimento utilizando a simulação de Monte Carlo, que analisa 

as incertezas na previsão de demanda, contribuindo para o 

crescimento da Mérlen's Burguer. O objetivo é determinar se o 

projeto de investimento é viável. A relevância deste estudo está em 

fornecer uma análise detalhada, essencial para a estratégia 

empresarial da Mérlen's Burguer. A pesquisa, de cunho 

exploratório, fundamentada em métodos bibliográficos e pesquisa-

ação, permite uma compreensão aprofundada das questões 

financeiras e operacionais envolvidas. A análise mostra que o 

investimento é promissor, com um VPL positivo e de chance de 

sucesso. 

PALAVRAS-CHAVE: Investimento; Simulação de Monte Carlo; 

Viabilidade Financeira 

 

A B S T R A C T 

This work was developed to assess the feasibility of an investment 

using Monte Carlo simulation, which analyzes uncertainties in 

demand forecasting and contributes to the growth of Mérlen's 

Burger. The goal is to determine whether the investment project is 

feasible or not. The relevance of this study lies in providing a 

detailed analysis essential for Mérlen's Burger's business strategy. 

The exploratory research, based on bibliographic methods and 

action research, allows for an in-depth understanding of the 

financial and operational issues involved. The analysis shows that 

the investment is promising, with a positive NPV and a high chance 

of success. 
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1. Introdução 

A cada dia o ramo alimentício vem se desenvolvimento de inúmeras formas e 

dominando o mercado econômico. A praticidade e as infinitas opções de refeição facilitam o 

cotidiano de muitas pessoas, seja ir até o estabelecimento ou modo “delivery” (entrega no local 

do comprador). 

A empresa Mérlen’s Burguer é uma hamburgueria atualmente localizada em Extrema - 

MG, que foi fundada em junho de 2022 por dois amigos, através de um projeto da faculdade, 

em que se observou, à época pandêmica do COVID-19, a necessidade de criar uma 

hamburgueria para atendimento dos munícipios da região e que, consequentemente, seria uma 

oportunidade de crescimento pessoal e financeiro do empreendimento. 

Devido ao aumento da demanda dos pedidos “delivery” da empresa Mérlen’s Burguer 

e, com o fim da pandemia, os proprietários pretendiam abrir sua primeira loja física para 

atendimento local, e por constatar que grandes partes dos concorrentes locais possuem as duas 

modalidades de atendimento, poderia haver prejuízo no ganho de espaço de mercado. 

Para tanto, os proprietários da hamburgueria decidiram realizar uma simulação 

financeira que demonstrasse se o projeto seria viável, mediante as incertezas do mercado, com 

base em todos os contextos financeiros, como por exemplo: maquinários, local, decoração, mão 

de obra, entre outros custos e despesas. Então, optaram pela utilização do método de simulação 

Monte Carlo, que consiste na solução de um problema através de um processo aleatório, de 

maneira que os parâmetros do processo escolhido sejam as variáveis desconhecidas a calcular. 

A finalidade da pesquisa foi utilizar a ferramenta Monte Carlo para analisar a incerteza 

na previsão da demanda, e contribuir para o crescimento da Mérlen's Burguer. 

Este trabalho é relevante, uma vez que auxiliou investidores a conhecer o tempo do 

retorno do investimento. 

A metodologia usada é a pesquisa exploratória, uma vez que auxilia a conhecer de forma 

mais profunda um assunto parcialmente conhecido. De acordo com Gil (2008, p. 27), “pesquisas 

exploratórias são desenvolvidas com o objetivo de proporcionar visão geral, de tipo 

aproximativo, acerca de determinado fato”. Este tipo de pesquisa é realizado especialmente 

quando o tema escolhido é pouco explorado e torna-se difícil sobre ele formular hipóteses 

precisas e operacionalizáveis. 

Para a coleta de dados, são empregados métodos como pesquisa bibliográfica e pesquisa-

ação. A pesquisa bibliográfica, baseia-se na revisão de escritos de outros autores e a pesquisa-

ação, envolve a participação ativa dos pesquisadores/participantes na resolução de problemas 

identificados (Gil,1999).
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2. Embasamento Teórico 

 

2.1 Análise de Investimento 

A análise de investimentos é fundamental para o sucesso de qualquer empresa, 

independentemente do seu tamanho. Investir de maneira estratégica e consciente é essencial para 

garantir o crescimento e a estabilidade econômica da empresa. Para Fortunato et al. (2012, p. 79), 

as decisões de investimento fazem parte da rotina do gestor, algumas simples e outras bastante 

complexas. Segundo Freitas (2022), investimento para empresas, sejam elas grandes ou pequenas, 

é relocar os lucros/caixa excedente do seu negócio, em vez de sacar como receita ou mantê-lo em 

contas bancárias à vista. Alocar o dinheiro de maneira consciente em áreas que ampliem ou 

aprimorem a empresa pode resultar em ganhos financeiros significativos. 

Para pequenas e médias empresas como a Mérlen’s Burguer, a correta estruturação e 

gestão do negócio são fundamentais. Para aplicar os recursos financeiros, é importante ter 

conhecimento e compreender o seu negócio, pois assim terá o controle dos ricos e alcançar grandes 

resultados. Matos (2004) destaca que um profundo conhecimento sobre o mercado, os clientes e 

as operações internas da empresa são necessárias para tomar decisões acertadas. Perguntas críticas 

como "Pra quem vender?", "Como vender?", e "Qual a necessidade do cliente?" são essenciais 

para delinear um plano de negócios eficaz. 

 
Estruturação do negócio e processo de gestão são aspectos que você realmente precisa se 

desafiar a conhecer e dominar. Todo esforço que fizer para aprender, tanto com as 

empresas que alcançaram sucesso como com os casos de fracasso, será o seu mais 

importante investimento, o que realmente sustentará a viabilidade de seu negócio. 

Queremos dizer que é necessário conhecer o melhor possível o ramo do negócio que 

escolheu (MATOS, 2004, p.2). 

 

Para Loss e Neto (2006), a decisão de investir pode ser dividida em duas etapas: onde 

investir e em qual momento consumir a riqueza. As empresas de todos setores tiveram início como 

pequenos negócios, por causa dos investimentos de longo prazo, conseguiram crescer e se 

transformar em grandes empresas. Ter um modelo de negócio bem planejado e estruturado é 

essencial para tornar mais claro o processo de investimento, pois através desta análise é possível 

determinar a maneira mais adequada de aplicar os recursos para maximizar o retorno e mitigar os 

riscos. 

Borba et al. (2019, p. 2) enfatizam que a ferramenta de análise de viabilidade econômica 

é de extrema importância devido ao fato de avaliar se um investimento terá retorno ou não para o 

investidor. Matos (2004, p. 22) ainda acrescenta, que o negócio só pode ser viável, se ele for capaz 

de devolver o investimento feito no início da empresa.
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Quando surge uma nova ideia ou oportunidade de investimento, o processo de análise 

de soluções é usado para avaliar a viabilidade interna de uma empresa. Esse processo envolve 

uma coleta e análise de informações para verificar a solução da ideia em todos os passos, desde 

a concepção até a decisão final sobre o investimento (Ende et al., 2015). 

Motta e Calôba (2002 apud Netto, 2011) afirmam que a análise de investimentos utiliza 

técnicas avançadas, incluindo estatística e matemática financeira, para auxiliar na tomada de 

decisão entre diferentes soluções desenvolvidas. 

No entanto, muitas empresas nacionais não seguem este processo corretamente. Sem 

realizar uma análise formal e explícita, elas presumem a viabilidade do investimento. Em 

muitos casos, a verificação da observação é supervisionada ou realizada porque requer uma 

quantidade significativa de informações que não estão disponíveis e requer pesquisa 

especializada para garantir a segurança dos dados levantados. A ausência de uma análise de 

previsões pode levar à falta de um processo de planejamento formal. 

 

2.2 Análise Tradicionais de Investimento 

Conforme Bruni et al. (1998), a avaliação de um projeto de investimento normalmente 

consiste em um conjunto de técnicas que buscam calcular parâmetros como o Payback, a Taxa 

Interna de Retorno ou o Valor Presente Líquido, que virão a auxiliar na escolha de um projeto. 

Compartilhando da mesma perspectiva, Casarotto e Kopittke (1998) enfatizam a utilização de 

métodos tradicionais como Valor Presente Líquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e 

Payback , e ressaltam a relevância do fluxo de caixa nesse contexto. 

No modelo tradicional de Análise de Investimento, este estudo focará exclusivamente no VPL. 

 

2.2.1 Fluxo de Caixa 

Casarotto Filho e Kopittke (1998) introduzem o conceito do fluxo de caixa de um 

projeto, que consiste em uma representação visual utilizando uma escala horizontal para 

identificar os diferentes períodos. Nessa representação, as entradas de caixa são marcadas com 

setas apontando para cima, enquanto as saídas de caixa são indicadas por setas apontando para 

baixo, conforme exemplificado na Figura 1. Motta e Calôba (2002) expandem esse conceito ao 

abordar o fluxo de caixa acumulado, descrevendo-o como a soma do fluxo de caixa pontual de 

cada período com o total acumulado dos períodos anteriores.
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Figura 1: Fluxo de Caixa 

 

 

 

Fonte: Casarotto Filho e Kopittke (1998) 

 

 

2.2.2 Taxa Mínima Atrativa 

A Taxa Mínima de Atratividade (TMA) é uma taxa de juros que representa o retorno 

mínimo que um investidor espera obter ao realizar um investimento. Essa taxa é única para cada 

investidor e não há uma fórmula matemática específica para calculá-la, pois pode variar ao 

longo do tempo (Casarotto; Kopittke, 1998). 

Da mesma forma, para Guedes (2024), a TMA representa a taxa de retorno mínima que 

um investidor está disposto a aceitar para considerar um investimento atraente. Em 

concordância com Guedes (2024), Camargo (2017) enfatiza, que a taxa mínima de atratividade 

corresponde ao mínimo que um investidor se propõe a ganhar, ou ao máximo que alguém se 

propõe a pagar ao realizar um financiamento. 

No Brasil, a taxa SELIC é usada como base para determinar a taxa mínima de 

atratividade. O Banco Central do Brasil chama a SELIC de impostos de juros primários da 

economia e influencia outras taxas de juros do país, como empréstimos, financiamentos e 

investimentos financeiros (BCB, 2024). 

A TMA é estabelecida considerando-se que, ao analisar uma proposta de investimento, 

é necessário levar em conta a oportunidade perdida de obter retornos através da aplicação do 

mesmo capital em outros projetos. Em outras palavras, o projeto proposto deve ser 

suficientemente rentável para superar, no mínimo, a taxa de juros equivalente aos retornos de 

investimentos e negócios de baixo risco atualmente disponíveis (Casarotto; Kopittke, 1998).
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2.2.3 Valor Presente Líquido (VPL) 

Segundo Coutinho (2020), VPL (sigla) ou valor presente líquido é um indicador que 

calcula o fluxo de caixa de um projeto no futuro enquanto ainda está no presente. Ou seja, o 

cálculo representa a diferença entre o que você vai receber futuramente e o que você investiu 

agora. 

Para Camargo (2017), são estabelecidas três formas de resultado do VPL para serem 

analisadas: 

• VPL Negativo = despesas maiores que as receitas, ou seja, o projeto é inviável; 

• VPL Positivo = receitas maiores que as despesas, ou seja, o projeto é viável; 

• VPL Zero = receitas e despesas são iguais, ou seja, a decisão de investir no projeto é 

neutra. 

 

2.3 Simulação de Monte Carlo 

O método de Monte Carlo é uma ferramenta para modelagem de problemas estocásticos, 

ou seja, utiliza variáveis aleatórias como entradas para criar um cenário de um problema 

(Santos, 1999; Pllana, 2007). Estes valores aleatórios são selecionados dentro de faixa de 

valores que seguem uma determinada distribuição de probabilidades (Correia Neto et al., 2002). 

O método de Monte Carlo gera, contínua e aleatoriamente, números que estão 

correlacionados com as entradas e/ou saídas de caixa, usados nos cálculos do VPL. Tais 

alterações no fluxo de caixa funcionam como cenários aleatórios (Torres, 2005 e Oliveira; et 

al., 2009). 

Estudar a viabilidade de um projeto ou investimento se faz necessário compreender uma 

análise futura financeira deste empreendimento. Para Sanches et al. (2019), para que a análise 

seja efetivada, é preciso realizar a projeção do fluxo de caixa dos “n” períodos futuros do projeto 

em análise até o momento em que o crescimento seja estabilizado, onde devem ser simulados 

os créditos (entradas) e débitos (saídas) nos períodos projetados. 

 

3. Desenvolvimento da temática 

 

3.1 Apresentação - Mérlen´s Burguer 

Diante desse cenário, os empreendedores decidiram investir inicialmente R$ 25.000,00 

(vinte e cinco mil reais). Com o objetivo de proporcionar uma atmosfera mais agradável e 

funcional para os clientes, permitindo um serviço mais eficiente e de maior qualidade. Isso pode 

resultar em maior satisfação dos consumidores, aumento do número de clientes  
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recorrentes e, consequentemente, um incremento nas receitas da lanchonete. 

 

3.2 Técnica de Abordagem 

O estudo adota uma abordagem de pesquisa aplicada, e dentro dessa abordagem é 

utilizada a metodologia quantitativa, conforme descrito por Gil (1999), se concentra em aplicar 

o conhecimento em situações específicas, que envolve a coleta e análise de informações por 

meio de números e dados estatísticos. 

Para a coleta de dados, são empregados métodos como pesquisa bibliográfica e 

pesquisa-ação. A pesquisa bibliográfica, baseia-se na revisão de escritos de outros autores e a 

pesquisa-ação, envolve a participação ativa dos pesquisadores/participantes na resolução de 

problemas identificados (Gil, 1999). 

 

3.3 Desenvolvimento do Método Tradicional 

A fim de avaliar a viabilidade da implementação da loja física da Mérlen’s Burguer ao 

longo de cinco anos, com um investimento inicial de R$ 25.000,00, foram identificadas todas 

as receitas e despesas que seriam incorporadas ao longo desse período. O Valor Presente 

Líquido (VPL) foi calculado com uma Taxa Mínima de Atratividade (TMA) de 15%, como 

apresentado na tabela a seguir 

Quadro 1: Fluxo de Caixa e VPL 

 

 

Período 

(ano) 

Quantidade 

de vendas 

Média de Valor 

(por vendas) 
 

Receita 

 

Despesa 

 

Total 

0     -R$ 25.000,00 

1 1039 R$ 135,34 R$ 140.618,26 R$ 126.551,70 R$ 14.066,56 

2 1247 R$ 162,40 R$ 202.480,32 R$ 151.861,96 R$ 50.618,36 

3 1496 R$ 194,88 R$ 291.571,66 R$ 208.022,23 R$ 83.549,43 

4 1795 R$ 233,86 R$ 419.870,37 R$ 311.517,53 R$ 108.352,84 

5 2154 R$ 280,64 R$ 604.630,57 R$ 361.442,85 R$ 243.187,72 

    VPL R$ 263.300,02 
    TMA 15% 

Fonte: Elaborado pelos Autores 

 

 

O cálculo do Valor Presente Líquido (VPL), baseado nos dados da Tabela 1, apresentou 

um montante de R$ 263.300,02, considerando uma Taxa Mínima de Atratividade (TMA) de 

15%. Este resultado positivo, conforme o método tradicional, sugere uma perspectiva favorável 

para o projeto de investimento. No entanto, é importante notar que esse método não considera 

as incertezas inerentes ao mercado.
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3.4 Desenvolvimento da Simulação de Monte Carlo 

Na Simulação de Monte Carlo, as incertezas foram consideradas no volume de pedidos, 

conforme detalhado na Tabela 1 do fluxo de caixa. A distribuição de probabilidades em forma 

triangular, representada na Figura 2, foi adotada para avaliação por meio da geração de números 

aleatórios no software @RISK. Essa representação destaca os valores mínimos e máximos 

esperados para os pedidos ao longo dos cinco anos do projeto. 

 
Figura 2: Análise Triangular da Estimativa do Número de Pedidos 

 

 

Fonte: Elaborado pelos Autores 

 

 

Na Figura 2, apresenta que a demanda mínima estimada de pedidos é de 500 unidades, 

enquanto a demanda máxima é de 2.370 unidades ao longo dos cinco anos. É evidente o 

crescimento gradual ao longo deste período, o que reflete a confiabilidade da empresa perante 

o mercado e seus clientes.
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A partir da análise da Figura 2, o VPL é utilizado como a variável de saída, como 

demonstrado na Figura 3. Este método proporciona uma perspectiva significativa para avaliar 

a viabilidade financeira do projeto em questão. 

 
Figura 3: Curva de Amostra da Probabilidade do Projeto 

 

Fonte: Elaborado pelos Autores 

 

 

Na figura 3 é apresentada a distribuição da probabilidade do Valor Presente Líquido 

(VPL) por meio da região sob a curva dos dados da simulação. A probabilidade de sucesso do 

empreendimento é de 94,1% conforme indicado pelo setor à sua direita. Por outro lado, a área 

à esquerda aponta a chance de o projeto não ser sustentável, atingindo um total de 5,9%. Esses 

dados ajudam a tomar decisões estratégicas e possibilitam a análise da visão do projeto da 

Mérlen’s Burguer.
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4. CONSIDERAÇÕES FINAIS 

Todo investimento carrega consigo um certo nível de risco, contudo, a simulação de 

Monte Carlo oferece uma visão abrangente e precisa em face de um ambiente permeado por 

incertezas, especialmente no que diz respeito à previsão da demanda. Com um capital inicial de 

R$ 25.000,00 destinado à inauguração da loja física da Mérlen’s Burguer, observamos que, 

mesmo após a consideração de despesas e custos, o Valor Presente Líquido (VPL) apresenta 

um resultado positivo de R$ 263.300,02. A análise também revela um retorno financeiro 

favorável ao longo do período do projeto, indicando que o investimento será recuperado dentro 

dos cinco anos. 

A análise detalhada proporcionada pela simulação de Monte Carlo permite uma 

compreensão mais profunda da distribuição probabilística dos resultados. Nesse contexto, a 

simulação aponta uma probabilidade de sucesso do projeto de 94,1%, enquanto a probabilidade 

de inviabilidade é de 5,9%. 

Este estudo contribui significativamente para o entendimento da viabilidade financeira 

de investimentos no setor alimentício, como é o caso da Mérlen’s Burguer. Além disso, oferece 

uma estrutura para análises futuras, destacando a importância de considerar abordagens 

probabilísticas e variáveis dinâmicas ao avaliar investimentos. No entanto, é importante 

reconhecer que este estudo possui limitações. Embora forneça insights valiosos. 

Para concluir, a análise de viabilidade financeira realizada sugere que o investimento na 

Mérlen’s Burguer é promissor, com potencial para gerar retornos positivos a longo prazo. 

Contudo, é prudente adotar uma abordagem cautelosa e conduzir uma análise mais abrangente 

antes de tomar decisões finais de investimento.
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